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Abstrak 
Perubahan harga obligasi di pasar sangat dipengaruhi oleh perubahan suku bunga dan 
persepsi terhadap risiko. Harga obligasi di pasar modal dapat lebih tinggi atau lebih rendah dari 
nilai parinya. Berinvestasi pada obligasi tidak hanya memberikan keuntungan dari pembayaran 
bunga tetap (kupon), tapi juga memiliki peluang untuk medapatkan keuntungan dari capital gain. 
Suatu obligasi dapat diperjualbelikan setiap saat (sebelum jatuh tempo) dengan harga yang lebih 
atau kurang dari nilai parinya, tergantung kondisi pasar.  Penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui pengaruh Kupon, Inflasi, Waktu Jatuh Tempo dan Likuiditas terhadap perubahan 
harga obligasi korporasi di Bursa Efek Indonesia. Jumlah sampel yang digunakan sebanyak 67 
obligasi korporasi, dengan metode purposive sampling. Pengumpulan data dilakukan melalui 
metode dokumentasi. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linier berganda. Hasil 
analisis menunjukkan kupon berpengaruh positif secara signifikan, Inflasi berpengaruh negatif 
secara signifikan, waktu jatuh tempo  tidak berpengaruh dan tidak signifikan dan likuiditas 
berpengaruh negatif secara signifikan. Untuk perusahaan diharapkan dapat lebih memperhatikan 
kupon,inflasi,waktu jatuh tempo dan likuiditas agar dapat menjaga dan memperhatikan yang 
berpengaruh tersebut.  
 
Kata kunci : Kupon, Inflasi, Waktu Jatuh Tempo, Likuiditas, Perubahan Harga Obligasi 
 
Abstract 
Changes in prices in the market are very suitable for interest rates and perceptions of risk. 
Prices in the capital market can be higher or lower than the par value. Investing in money not only 
provides benefits from payments, but also has the opportunity to get profits from capital gains. A 
term can be traded at any time (before maturity) at a price that is more or less than the value of the 
parcel, depending on market conditions. This study is to determine the effect of Coupons, Inflation, 
Maturity Time and Liquidity on the price of shares on the Indonesia Stock Exchange. The sample 
used was 67 corporate bonds, using the purposive sampling method. Data collection is done 
through the documentation method. Data analysis techniques that are multiple linear regression. 
The results of the analysis were significant, significant, significant, significant, not significant and 
significant negative significance. For companies, it is expected to be more profitable, inflation, 
maturity and liquidity in order to remain and pay attention to the dangerous ones.  
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 1. Pendahuluan 
 
Rata-rata return obligasi korporasi, seperti tercermin dari INDOBeX Corporate Total 
Return, mencapai 11,30% bila dihitung sejak awal tahun hingga 20 Oktober 2017 (Andi, 
2018). Indeks yang dibuat oleh Indonesia Bond Pricing Agency (IBPA) itu bahkan pernah 
menyentuh angka 246,70 yang merupakan level tertinggi sepanjang masa, pada 26 
September 2017. Adanya peningkatan permintaan obligasi dari investor. Hal ini 
mendongkrak kinerja pasar obligasi korporasi. Ketika kupon surat berharga negara (SBN) 
dalam tren rendah, obligasi korporasi yang menawarkan kupon lebih tinggi jadi semakin 
menarik. Tingginya kupon yang ditawarkan obligasi korporasi membuat investor beralih 
dari obligasi pemerintah ke obligasi korporasi. Saat ini obligasi korporasi bertenor lima 
tahun mampu menawarkan kupon sebesar 7,5% hingga 8% (Andi, 2016). 
Tahun 2017, obligasi 10 tahun pemerintah RI mampu menghasilkan return 17,6 % 
atau tertinggi dalam 7 tahun terakhir. Namun, tahun ini, yield UST diperkirakan naik ke 
level 2,60%  dan BI rate 12 bulan tetap 5,25%. Turunnya return obligasi pemerintah RI 
tersebut bisa membuat investor berpaling ke instrumen yang lain seperti obligasi 
korporasi, mengingat tingkat kupon yang diberikan perusahaan saat menerbitkan surat 
utang umumnya lebih tinggi dari kupon obligasi pemerintah. Obligasi korporasi menjadi 
pilihan yang berpotensi memberikan return (imbal hasil) yang lebih baik tahun ini, 
sebagai instrument investasi berpendapatan tetap (Roza, 2018). 
Perubahan harga obligasi di pasar sangat dipengaruhi oleh perubahan suku bunga dan 
persepsi terhadap risiko. Harga obligasi di pasar modal dapat lebih tinggi atau lebih 
rendah dari nilai parinya. Berinvestasi pada obligasi tidak hanya memberikan keuntungan 
dari pembayaran bunga tetap (kupon), tapi juga memiliki peluang untuk medapatkan 
keuntungan dari capital gain. Suatu obligasi dapat diperjualbelikan setiap saat (sebelum 
jatuh tempo) dengan harga yang lebih atau kurang dari nilai parinya, tergantung kondisi 
pasar. Siapa yang memiliki obligasi pada saat jatuh tempo akan mendapatkan 
pembayaran kembali sejumlah nilai pari tersebut. 
Berikut perubahan harga obligasi korporasi dikarenakan faktor-faktor tersebut dari 
Tahun 2014 hingga Tahun 2017 pada tabel 1.2 
 
Tabel 1.2 Kupon(bunga),Jangka Waktu Tempo dan Likuiditas dan 
Harga Obligasi 
No 
Nama 
Perusahaan 
 
Kode Obligasi 
Kupon / 
Bunga 
Jatuh 
Temp
o 
Likuiditas Harga Obligasi 
2014 2015 2016 2017 
2014 2015 2016 2017 
1 
PT Aneka Gas 
Industri 
Agii02 
9.80% 5thn 120.28% 27.40% 112.73% 122.62% 
96.6417 96.6044 99.8724 100.9467 
2 
PT Tiga Pilar 
Sejahtera 
Food Tbk 
Aisa01 
10.25% 5thn 266.33% 162.29% 237.55% 162.24% 
97.4015 96.8606 99.9959 101.2043 
3 
PT AKR 
Corporindo 
Tbk. 
Akra01a 8.40% 5thn 
108.67% 149.56% 127.09% 160.07% 
96.0473 95.8941 99.7533 100.7174 
Akra01b 
8.75% 7thn 
93.3019 93.0693 975,343 100.3576 
4 
PT Antam 
(Persero) Tbk. 
 
Antm01ac 8.38% 7thn 
164.20% 259.32% 244.24% 182.09% 
92.1511 91.0572 94.1518 97.195 
 
Antm01bc 9.05% 10thn 
89.0656 93.4674 87.8689 100.2643 
5 
PT Global 
Mediacom 
Tbk 
 
Bmtr01b 
10.50% 5thn 417.34% 153.08% 118.38% 239.30% 
100.4308 99.6771 100.837 100.1649 
6 
PT Indofood 
Sukses 
Makmur Tbk. 
 
Indf07 
10.31% 5thn 180.74% 170.53% 150.81% 146.78% 
101.3328 100.498 102.0524 103.4915 
7 
PT Indosat 
Tbk. 
 
Isat08a 8.63% 7thn 
40.62% 49.46% 42.29% 61.40% 
95.0747 94.819 99.0681 101.7224 
Isat08b 8.88% 10thn 93.0773 92.4125 97.2879 100.9889 
Isat01acn1 10.00% 3thn 100.6593 100.4854 102.1685 101.5282 
3 
 
3 
 
       Sumber : data diolah, 2018 
 
Dari Tabel 1.2 yang disajikan terlihat bahwa adanya perbedaan harga obligasi pada 
setiap perusahaan, perbedaan besar kecilnya harga obligasi tersebut dapat dilihat dari 
faktor-faktor di atas, faktor pertama kupon obligasi , pada perusahaan PT Akr Corporindo 
Tbk dengan kode AKRA01A dengan kupon (bunga) sebesar 8.40 % bahwa jika tingkat 
kupon obligasi yang diberikan cukup kecil, maka harga obligasi tersebut akan cenderung 
turun karena daya tarik untuk investor atau calon pembeli obligasi tersebut sangat sedikit. 
Pada perusahaan PT. Mayora Indah Tbk yang dimana nilai rasionya dari tahun 2014 
sebesar 208.99 % , tahun 2015 sebesar 236.53% , tahun 2016 sebesar 225.01 % dan tahun 
2017 sebesar 225.97 % , berarti perusahaan tersebut memiliki kemampuan membayar 
kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas dari suatu obligasi menunjukkan seberapa cepat 
investor dapat menjual obligasinya tanpa harus mengorbankan harga obligasi (Hartono, 
2016,h.220). 
Harga Obligasi ada yang disebut obligasi dengan premium (at premium bond) yaitu 
kondisi di mana harga pasar obligasi lebih tinggi di atas nilai nominalnya, ada pula yang 
disebut obligasi dengan diskon (at discount bond), yaitu kondisi di mana harga pasar 
obligasi berada di bawah nilai nominalnya. Dengan mengklasifikasikan perubahan harga 
obligasi dapat membantu investor untuk mendapatkan return yang optimal. 
Berdasarkan Penelitian yang dilakukan oleh Sumarna (2016) menunjukkan bahwa 
variabel kupon berpengaruh positif dan signifikan terhadap perubahan harga obligasi 
koporasi. Hasil penelitian ini mendukung teori, Tandelilin (2010, h. 279) menyatakan 
bahwa kupon memiliki pengaruh positif terhadap perubahan harga obligasi, sehingga 
tinggi (rendah) nilai kupon suatu obligasi akan semakin tinggi (rendah) tingkat perubahan 
harga obligasi tersebut. Sejalan dengan Dyah dan Sudjarni (2016) menyatakan bahwa 
Isat01bcn1 10.30% 5thn 100.4839 99.6388 103.867 105.7428 
Isat01ccn1 10.50% 7thn 100.702 100.0496 104.1643 107.9401 
Isat01dcn1 10.70% 10thn 102.771 100.6855 105.615 112.34 
8 
PT Lautan 
Luas Tbk. Ltls01cn1 9.75% 5thn 120.07% 97.14% 98.39% 84.20% 
95.7284 95.9415 99.1858 100.7601 
9 
PT Mitra 
Adiperkasa 
Tbk. 
Mapi01bcn
1 8.45% 5thn 
134.36% 173.10% 158.23% 153.51% 
95.2568 96.0371 99.954 100.5469 
Mapi01bcn
2 11.50% 3thn 
102.8005 101.3846 103.77 104.8746 
Mapi01acn
3 10.30% 3thn 
99.6811 99.5105 101.0657 100.804 
Mapi01bcn
3 10.90% 5thn 
100.5922 99.535 103.9671 104.35116 
10 
PT Medco 
Energi 
Internasional 
Tbk. 
Medc01cn1 8.80% 5thn 160.59% 198.41% 131.80% 165.16% 95.9232 96.3594 98.8202 100.3564 
Medc01cn2 8.85% 5thn         
93.7671 95.9355 99.9786 100.3236 
11 
PT Mayora 
Indah Tbk. Myor04 8.50% 7thn 208.99% 236.53% 225.01% 225.97% 
92.6338 93.6483 96.8416 99.8752 
12 
PT 
Pembangunan 
Jaya Ancol 
Tbk. Pjaa02b 8.40% 5thn 89.55% 117.97% 89.01% 67.93% 
94.6311 95.8569 100.0995 100.7365 
13 
PT Sinar Mas 
Agro 
Resources 
Annd 
Techonology 
(Smart) Tbk 
Smar01acn
1 9.00% 5thn 
107.96% 107.91% 134.57% 155.70% 
97.1727 97.8204 100.021 100.0469 
Smar01bcn
1 9.25% 7thn 94.8387 94.354 97.2877 99.677 
14 
PT Tunas 
Baru 
Lampung Tbk. Tbla02 10.50% 5thn 110.43% 115.53% 110.36% 110.83% 100.0763 98.8826 100.5657 100.0979 
15 
PT 
Telekomunika
si Indonesia 
(Persero) Tbk. Tlkm02b 10.20% 10 thn 106.22% 135.29% 119.97% 119.11% 102.1565 100.0796 102.6706 105.4886 
16 
PT Panorama 
Sentrawisata 
Tbk Panr01cn1 11.50% 5thn 103.07% 96.89% 122.04% 135.28% 100.5537 99.0917 101.5477 102.4601 
17 
PT 
Express 
Trasindo 
Utama tbk 
Taxi01 12.25% 
5 
tahun 
131.07% 145.22% 407.69% 275.16% 101.2675 98.934 101.1335 102.0934 
kupon obligasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap perubahan harga obligasi 
korporasi berperingkat tinggi di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014, karena 
semakin tinggi kupon yang ditawarkan oleh suatu obligasi maka investor cenderung akan 
membeli obligasi tersebut karena dianggap dapat memberi manfaat dan keuntungan bagi 
investor. 
 
 
5 
 
5 
 
2. Landasan Teori 
 
Menurut K.R Subramanyam (2010) informasi merupakan unsur penting bagi investor dan 
pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran 
baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan 
hidup suatu perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang lengkap, akurat dan tepat 
waktu sangat diperlukan oleh investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil 
keputusan investasi. Apabila pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan 
pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Reaksi pasar 
ditunjukkan dengan adanya perubahan harga saham pada waktu informasi diumumkan dan semua 
pelaku pasar sudah menerima informasi tersebut, dimana pelaku pasar terlebih dahulu 
menginterpretasikan dan menganalisis informasi tersebut sebagai sinyal baik (good news) atau 
sinyal buruk (bad news). 
Menurut Malinda (2011, h.77) faktor-faktor yang mempengaruhi harga obligas adalah (1) 
Jangka waktu jatuh tempo. (2) Risiko tidak terima bunga dan pokok pinjaman. (3) Status pajak dari 
pembeli. (4) Adanya provisi yang memungkinkan penerbit obligasi melunasi obligasi tersebut 
sebelum jatuh tempo. (5) Jumlah kupon. 
Menurut Zulfikar (2016, h.31) Obligasi adalah surat utang jangka panjang menengah-panjang 
yang dapat dipindahtangankan yang berisi janji dari pihak yang menerbitkan untuk membayar 
berupa imbalan berupa bunga pada periode tertentu dan melunasi pokok utang pada waktu yang 
telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi. 
Menurut  Tandelilin (2017) Kupon adalah bunga yang dibayar secara regular oleh penerbit 
obligasi kepada pemegangnya. Kupon obligasi ditetapkan dalam persentase tahunan dari nilai 
nominal  dan dibayarkan  pada interval waktu tertentu. Bunga obligasi bisa diartikan sebagai harta 
atau imbalan yang dibayarkan oleh pihak yang meminjam dana, dalam hal ini emiten (penerbit) 
obligasi, kepada pihak yang memberikan pinjaman dana, atau investor obligasi, sebagai 
kompensasi atas kesediaan investor obligasi meminjamkan dananya bagi perusahaan emiten 
obligasi. 
Menurut Purnomo (2013, h.107), Inflasi adalah kondisi saat harga-harga barang/jasa secara 
umum mengalami kenaikan terus-menerus sehingga dapat menurunkan nilai mata uang di negara 
setempat.Kenaikan harga-harga barang/jasa baru dapat disebut mengalami inflasi jika kenaikan 
harga-harga tersebut bersifat meluas sehingga mempengaruhi kenaikan harga-harga barang/jasa 
yang lainnya. 
Jatuh Tempo (Maturity) adalah tanggal dimana pemegang obligasi akan mendapatkan 
pembayaran kembali pokok atau Nilai Nominal obligasi yang dimilikinya (ojk, 2018). 
Periode jatuh tempo obligasi bervariasi mulai dari 365 hari sampai dengan diatas 5 tahun. 
 
Menurut Rambe, dkk. (2015) Rasio likuiditas adalah rasio  yang mengukur kemapuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial jangka pendeknya atau Current liabilities. 
Dengan menghubungkan jumlah kas dalam aktiva lancar lain dengan kewajiban jangka pendek bisa 
memberikan ukuran yang mudah dan cepat dipergunakan dalam mengukur likuiditas. Dua rasio 
likuiditas yang umum dipergunakan, yaitu current ratio dan quick ratio. 
Adapun rumus current ratio sebagai berikut : 
Current Ratio = 
              
              
 
Adapun rumus Quick Ratio sebagai berikut : 
QuickRatio=
                        
             
 
 
Kerangka Pemikiran yang digunakan di dalam penelitian sebagai berikut: 
 
 
                    
 
 
 
 
 
Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 2.1., kerangka pikir penelitian yang menjelaskan adanya hubungan variabel 
Independen (kupon, Inflasi,Waktu Jatuh Tempo dan Likuiditas) terhadap variabel dependent 
(Perubahan Harga Obligasi) baik secara parsial maupun simultan. 
  
3. Metodologi Penelitian 
 
Jenis penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah dengan pendekatan 
kuantitatif yaitu untuk membuktikan hubungan antara variabel Kupon, Inflasi, Waktu Jatuh Tempo 
dan Likuiditas terhadap Perubahan Harga Obligasi. 
Dalam penelitian ini yang menjadi objek penelitian adalah Kupon, Inflasi, Jatuh Tempo dan 
Likuiditas serta pengaruhnya terhadap harga obligasi.  
Perusahaan yang dijadikan populasi dan sampel pada penelitian ini harus memenuhi kriteria 
yakni, obligasi perusahaan korporasi yang aktif diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia selama 
periode 2014 – 2017 dan obligasi. Populasi yang diteliti adalah obligasi yang tercatat di BEI pada 
tahun 2014-2017 dengan jumlah 347obligasi. Berdasarkan kriteria pemilihan sampel yang ada, 
jumlah sampel yang diteliti adalah 67 sampel (dengan menggunakan metode purposive sampling). 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder yang 
digunakan pada penelitian ini diperoleh dari publikasi  laporan keuangan yang memberikan 
informasi Kupon, Inflasi, Jatuh Tempo Dan Likuiditas dan harga obligasi pada  perusahaan yang 
menjadi  sampel penelitian di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode pengamatan  2014-2017, 
yang dimuat dalam Indonesia Bond Market Directory, www.idx.co.id. Pada penelitian ini teknik 
pengumpulan data data yang digunakan adalah dokumentasi, karena penelitian ini menggunakan 
data sekunder dari sumber resmi Bursa Efek Indonesia. Pengolahan data dengan persamaan regresi 
berganda, uji asumsi klasik serta uji t dan uji F.  
 
4. Hasil dan Pembahasan 
 
Hasil pengolahan data yang sudah dilakukan terhadap variabel bebas dan variabel terikat 
dapat dilihat berdasarkan tabel 4.1, 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Kupon  
Waktu Jatuh   
Tempo  
Likuiditas  
(X4)Likuiditas 
Perubahan 
Harga Obligasi  
Inflasi  
7 
 
7 
 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 78.236 1.452  53.872 .000 
Kupon 2.450 .136 .736 18.030 .000 
inflasi -.333 .092 -.152 -3.612 .000 
Jatuh Tempo .007 .076 .004 .097 .923 
Likuiditas -.012 .003 -.152 -3.707 .000 
Sumber : Data diolah, 2018 
Berdasarkan tabel 4.2 hasil analisis diatas dapat dijelaskan melalui model regresi 
sebagai berikut : 
Harga Obligasi = 78,236 + 2,450 Kupon – 0,333 Inflasi + 0,007 Waktu Jatuh Tempo – 
0,012 Likuiditas 
Berdasarkan tabel 4.3 uji normalitas didapatkan hasil sebagai berikut: 
 
Tabel  4.3 Uji Normalitias (One-Sample Kolmogorov-Smirnov) 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 268 
Normal Parameters
a,b
 Mean .0000000 
Std. Deviation 3.11339500 
Most Extreme Differences Absolute .032 
Positive .027 
Negative -.032 
Test Statistic .032 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200
c,d
 
Sumber : Data Diolah, 2018 
 
Berdasarkan tabel 4.3 uji normalitas dengan menggunakan One-Sample Kolmogorov-
Smirnov pada (Asymp. Sig (2-tailed > 0,05 yaitu sebesar 0,200 > 0,05, berarti dapat 
disimpulkan bahwa model regresi memenuhi asumsi normalitas. 
Berikut tabel  hasil multikolinieritas menggunakan SPSS statistics version 23 : 
Tabel 4.4 Hasil Uji Multikolinieritas 
 
Coefficient Correlations
a
 
Model 
Likuiditas inflasi Kupon 
Waktu Jatuh 
Tempo 
1 Correlations Likuiditas 1.000 -.067 -.082 .226 
inflasi -.067 1.000 .063 -.314 
Kupon -.082 .063 1.000 -.200 
Waktu Jatuh 
Tempo 
.226 -.314 -.200 1.000 
Covariances Likuiditas 1.099E-5 -2.033E-5 -3.682E-5 5.722E-5 
inflasi -2.033E-5 .008 .001 -.002 
Kupon -3.682E-5 .001 .018 -.002 
Waktu Jatuh 
Tempo 
5.722E-5 -.002 -.002 .006 
Sumber : Data diolah, 2018 
 
 Berdasarkan hasil pengujian multikolinieritas menggunakan SPSS statistics version 
23 pada tabel 4.3 tersebut, menunjukkan bahwa tidak terjadinya korelasi antar variabel 
independen pada penelitian ini. Dimana nilai korelasi rasio likuiditas dengan  inflasi (-
0,067), kupon (-0,082) dan waktu jatuh tempo (0,226) tersebut kurang dari 0,90. Nilai 
korelasi inflasi dengan likuiditas (-0,067), kupon (0,063) dan waktu jatuh tempo (-0,314) 
juga kurang dari 0.90. Nilai korelasi kupon dengan likuiditas (-0,082), inflasi ( 0,063) dan 
waktu jatuh tempo (-0,200) juga kurang dari 0,90. Dan nilai korelasi waktu jatuh tempo 
dengan likuiditas (0,226) , inflasi (-0,314) dan kupon (-0,200) juga kurang dari 0,90. Jadi 
nilai korelasi antar semua varibael independen ( kupon , inflasi, waktu jatuh tempo dan 
likuiditas) tersebut kurang dari 0,90. 
Berikut tabel  hasil heteroskedastisitas menggunakan SPSS statistics version 23 : 
Tabel 4.5 Uji Heteroskedastisitas 
 
Berdasarkan hasil pengujian heteroskedastisitas menggunakan SPSS statistics 
version 23  pada tabel 4.4 tersebut berdasarkan hasil yang didapat bahwa tidak terjadinya 
heteroskedastisitas, berdasarkan tabel 4.4  pola Scatterplot menunjukkan bahwa tidak ada 
pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, 
maka kesimpulan yang didapat tidak terjadi heteroskedastisitas. 
 
 
 
 
 
 
9 
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Berikut tabel  4.6  hasil autokorelasi menggunakan SPSS statistics version 23  
Tabel 4.6 Uji Autokorelasi 
 
Model Durbin-Watson 
1 1.330 
 
 Berdasarkan hasil uji autokorelasi diatas menunjukkan angka Durbin Watson 
sebesar 1,330. Angka tersebut menunjukkan bahwa tidak terjadi autokorelasi karena masih 
berada diantara angka -2 sampai dengan + 2.  
Berikut tabel 4.7 uji parsial (t-test) dari penelitian : 
Tabel 4.7 Uji Parsial (t-test) 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 78.236 1.452  53.872 .000 
Kupon 2.450 .136 .736 18.030 .000 
Inflasi -.333 .092 -.152 -3.612 .000 
Waktu Jatuh 
Tempo 
.007 .076 .004 .097 .923 
Likuiditas -.012 .003 -.152 -3.707 .000 
Sumber : Data diolah, 2018 
Dari hasil pengolahan data terlihat bahwa thitung  > ttabel  yaitu 18,030 > 1,9690 dan 
nilai signifikansi (sig.) 0,000 < 0,05 , maka dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel 
kupon berpengaruh positif secara signifikan terhadap variabel perubahan harga obligasi. 
Artinya dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel kupon berpengaruh positif secara 
signifikan terhadap perubahan harga obligasi.  
Dari hasil pengolahan data terlihat bahwa thitung  < ttabel  yaitu -3,612 < 1,9690 dan nilai 
signifikansi (sig.) 0,000 < 0,05 , maka dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel 
inflasi berpengaruh negatif secara signifikan terhadap variabel perubahan harga obligasi. 
Artinya dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel inflasi berpengaruh negatif secara 
signifikan terhadap perubahan harga obligasi.  
Dari hasil pengolahan data terlihat bahwa thitung  < ttabel  yaitu 0,097 < 1,9690 dan nilai 
signifikansi (sig.) 0,923 > 0,05 , maka dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel 
Waktu Jatuh Tempo tidak berpengarug dan tidak signifikan terhadap variabel perubahan 
harga obligasi. Dari hasil pengolahan data terlihat bahwa thitung  < ttabel  yaitu -3,707 < 1,9690 
dan nilai signifikansi (sig.) 0,000 < 0,05 , maka dapat disimpulkan bahwa secara parsial 
variabel likuiditas berpengaruh negatif secara signifikan terhadap variabel perubahan harga 
obligasi. 
Dari hasil pengolahan data terlihat bahwa thitung  < ttabel  yaitu -3,707 < 1,9690 dan nilai 
signifikansi (sig.) 0,000 < 0,05 , maka dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel 
likuiditas berpengaruh negatif secara signifikan terhadap variabel perubahan harga obligasi. 
 
 
 
Berikut tabel 4.8 uji simultan (F-test) hasil dari penelitian. 
Tabel 4.8 Uji Simultan (F-test)  
 
ANOVA
a
 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 3574.322 4 893.581 90.805 .000
b
 
Residual 2588.092 263 9.841   
Total 6162.414 267    
Sumber : Data diolah, 2018 
Hal ini dapat di tunjukkan dengan nilai (Sig.) 0,000 < 0,05. Selain itu dapat dilihat 
juga dari hasil perbandingan antara Fhitung  > Ftabel yaitu 90,805 dan Ftabel  sebesar 2,41 df : α, 
(k-1), (n-k) atau 0,05, (5-1), (268-5). Dari hasil tersebut terlihat bahwa Fhitung  > Ftabel yaitu 
90,805 > 2,41, maka dapat disimpulkan bahwa secara simultan variabel independen yaitu 
kupon, inflasi, waktu jatuh tempo dan likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
variabel dependen yaitu perubahan harga obligasi. 
Berikut tabel 4.9 adalah hasil penelitian tersebut. 
Tabel 4.9 Uji Koefisien Determinasi 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .762
a
 .580 .574 3.13698 
             Sumber : Data diolah, 2018 
 
Berdasarkan tabel 4.8 menunjukkan bahwa nilai R
2
 sebesar 0.574 atau 57,4 %. Dapat 
disimpulkan bahwa pengaruh tingkat kupon, inflasi, waktu jatuh tempo dan likuiditas 
terhadap perubahan harga obligasi sebesar 57,4 % sedangkan sisanya  sebesar 42,6 % 
dipengaruhi variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan ke dalam penelitian. 
 
5. KESIMPULAN DAN SARAN 
 
Dari hasil penelitian secara parsial variabel kupon berpengaruh positif secara signifikan 
karena nilai variabel kupon signifikan, variabel Inflasi berpengaruh negatif secara signifikan, 
variabel waktu jatuh tempo  tidak berpengaruh dan tidak signifikan, variabel likuiditas berpengaruh 
negatif secara signifikan. Jadi dapat disimpulkan bahwa keempat variabel independen yaitu kupon, 
inflasi, waktu jatuh tempo dan likuiditas berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen 
yaitu perubahan harga obligasi korporasi yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
Setelah adanya penelitian yang dilakukan, maka penulis memberikan saran yang 
dapat bermanfaat untuk perusahaan korporasi dan penelitian selanjutnya, diantaranya 
adalah sebagai berikut (1) Untuk perusahaan diharapkan dapat lebih memperhatikan 
kupon,inflasi,waktu jatuh tempo dan likuiditas agar dapat menjaga dan memperhatikan 
yang berpengaruh tersebut. (2) Bagi penelitian selanjutnya diharapkan penelitian ini akan 
dijadikan sebagai bahan refrensi dalam penelitian selanjutnya dan dapat menjadi bahan 
penelitian lanjutan yang nantinya akan dilakukan oleh peneliti lain dengna menambah 
periode penelitian ataupun mengganti variabel-variabel lain, baik variabel independen 
maupun variabel dependen yang nantinya akan berpengaruh terhadap perubahan harga 
obligasi korporasi. 
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